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[ nobanbHbI 9KOHOMMUYECKUN POCT N MUPOBAasi TOProBIs
byayT 3amMeanaTbca Ha oHEe YCUNEHUS TOProBbix bapbepoB

Ockanaumsi TOproBbIX BOWH Mpwn ycTaHOBNEHUN SONOSTHUTENBHbIX M3-3a ycuneHus ToproBbix 6apbepoB CoxpaHsieTcs BblcOoKas
npmBeaeT K TOPMOXEHMIO pocTa MOLUSNH Ha KuTanckme ToBapbl — 30%, pocT akoHoMMKK CLUA moxeT HeonpeaeneHHoCTb BO
BBI1 kak B pa3BuUTbIX, TaK 1 a anga octanbHbIx cTpaH — 10% pocTt 3amegnutbea o 1,4% B 2025 roay, BHELLHETOProBbIX OTHOLLUEHUSAX.
pa3BMBaIOLLINXCA CTPaHax. MUPOBOW 3KOHOMUKMU, MO NPOrHo3y Kutasa — 0o 4,5%. Oxupgaetcs Mo nporHo3zy MB®, Temnbl pocTta
Mo oueHkam NHcTuTyTa BI6, WHctutyTa BOB, 3amegnutcsa ¢ 3,2% npoAoKeHne peLieccum B MWPOBOM TOProBnn ToBapamu
B OTAENbHbIX CTPaHax BO3MOXHa B 2024 rogy 8o 2,7% B 2025 rogy. [epMaHun 1 B LENOM CHUXEHUE 3amegnsatca B 2025 rogy oo
KpaTKOBpEMEHHas peueccus B [Mpn aTOM coxpaHsaTcsa pucku 6onee Temnos pocta BBIM EC go 0,8% 1,2% r/r ¢ 3,3% rogom paHee
KoHue 2025 — Havane 2026 roga Cepbe3HOom ackanauyum ToproebiX BOMH
2023 2024 2025 2026 2027 2028
BBI1 no pbIHOYHBIM LeHaM 1 MUpoBasi TOProensa Tosapamu, % r/r BB, % r/r
o . oTyeT MPOrHo3
y § Mwup 3,4 3,2 2,7 2,6 3,0 3,0
mmmm BB[1 - 6230BbIN CLEHapui,
neB.ocb Kutan 5,4 50 4,5 4.1 4.4 4,3
6 BBI - clieHapuit Gonee ° CLLA 2,9 2,8 1,4 1,0 1,6 1,8
BbICOKUX MOLUJTNH, J'IveB.OCb ) EC 0,5 0’9 0,8 0,8 1 ,2 1 ,2
e TOPrOBNS - 6A30BbIV CLIEHAPUIA
4 6 FepmaHus -0,3 -0,2 -0,5 0,0 0,9 1,0
®paHuus 1,1 1,1 0,6 0,8 0,8 0,8
2 3 Ntannsa 0,7 0,7 0,5 0,9 1,0 0,8
Kanaga 1,5 1,5 0,7 0,7 1,8 1,8
0 0 Mekcuka 3,3 1,5 -1,3 -0,8 2,0 2,0
Bpasnnua 3,2 3,4 21 1,2 2,0 21
- 3 NHooHes3na 5,0 5,0 4,9 4,8 4,9 4,9
Benukobputanusa 0,4 1,1 1,0 0,9 1,4 1,2
. . HOxHasn Kopes 1,4 2,0 1,5 2,2 2.1 2.1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 WHoms 9,2 6,5 5,9 6,1 6,4 6.4
AnoHus 1,5 0,1 1,0 0,2 0,8 0,8

NcTouHuk: MB® NcTtounmk: MB®, 2025-2028 roabl — 6a30BbIvi cueHapuin nporHosa MIHctutyta BOb



MupoBbie LueHbl Ha ToBapbl CHU3ATCSA NOA BIUSHUEM
TOPMOXEHUS pocTa crnpoca U HanM4nsa N3ObITOYHbIX MOLLIHOCTEMN

* HedTaHbIE KOTUPOBKM CHU3UIUCL B anpene 2025 roga nocrne noBblLeHUs

nmnopTHbIX nownuH CLUA, cosgatoLlero pucku pereccumn n cxatus rnobansHom
Toproenu. K KOHLY roga pocT LieH Ha POCCUNCKYH0 HEDTb MOXET BO30OHOBUTHLCSA

B Crly4ae nocTeneHHoro CMAr4eHust BTopuyHbIX caHkumn CLUA, 4TO CHU3UT OUCKOHT
Ha HedTb Mapku Urals. B cpegHecpoyYHOM nepuoae akTuBmM3auns pocta MMpOBON
9KOHOMUKU, a TakKe COXpaHeHne reonoIMTUYeCKOn HanpshKeHHOCTU nogaepxaT
POCT HE(PTAHBIX LiEH

LleHbl Ha ra3 Bbipocnu B Havane 2025 roga us-3a xonogos B EBpone
N ucToLleHns 3anacos. Ho 3ameaneHue pocta cnpoca nepenoMnT 3Ty TEHAEHUMIO.
B panbHenwem no mepe pocrta npoussoactea ClIm B Mvpe LeHbl ByayT CHMXaTbCs

MporHo3upyeTtca ctabunusauma ueH Ha yronb. OcnabneHne cnpoca B Kutae,
EBpone n CLUA B ycrnoBusax pacTtyLien Aonm BblpaboTKM 3NEKTPOIHEPTNN N3

BO30OHOBNAEMbIX MCTOYHMKOB M MPUPOLHOrO ra3a byaet KOMNeHCUpoBaTbCA

pacTyLMM CNPOCOM Ha yronb B NHOum

LleHbl Ha YepHble meTannbl B 2025-2026 rogax CHU3ATCA U3-3a TOPMOXEHUS pocTa
B Knutae B ycnosusix o6octpeHms ToproBow BonHbl ¢ CLUA 1 coxpaHsawowmxcs
npobnem B CTPOUTENbHOM CEeKTope. XOTS AONONHUTENbHbIE MEPbI NOAAEPXKKM
akoHOMUKM Kntas BygyT cnocobCcTBOBaTbL BOCCTAHOBIIEHUIO CMPOCA, YPOBEHb LIEH
Ans 6onblien Yactn MeTannoB He NpeBbicUT nokasatenn 2024 roga. LieHbl Ha
XenesHyto pyay 6yayT octaBaTbCsl HU3KMMU U3-3a paclUMpeHns NpomM3BoaCcTBa U
BBeZlEeHNH B 3KCMyaTauuo HOBbIX PyOHUKOB. LieHbl Ha LBETHbIe MeTarnsbl nocre
cnaga B 2025-2026 rogax Ha4yHYT pacTu 3a CYeT UX UCMNONb30BaHUS B pacTyLLeM
NPOM3BOACTBE COSTHEYHbIX NAHENEN 1 ANEeKTPOMOOMnen, a Takke BO3POCLLNX
notpebHocTen B MHPPaCTPyKType anekTpoceTemn

LleHbl Ha 30N10TO JOCTUIMN PeKopPAHbIX YPOBHEN HA POHE POCTa IKOHOMUYECKUX
PUCKOB M3-3a TOProBbIX BOVH. BbIpOC CNPOC Ha 30110TO CO CTOPOHbI LEeHTPasnbHbIX
GaHKOB 1 KpYnHbIX hoHAoB. CoxpaHALWMECS PUCKN NoadepKaT LieHbl HA BbICOKOM
ypoBHe 1 B 2026 rogy, HO 3aTeM BEPOSATHA KOPPEKLNA BHU3

LleHa Ha HedTb, $ / Gapp. B cpeaHem 3a nepuop

120
100
80
60
40
20 -
1234123412341234123412341234
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2023 2024 2025
MwupoBble LeHbl
oTyeT
Brent, $ / 6app. 83 81 71
TTF, $/ Tbic. M3 470 393 421
Yronb, $/ 7T 121 109 98
Meab, $/ T 8490 9142 8 952
AntomuHunn, $ /1 | 2256 2419 | 2304
Hukenb, $/ 71 21521 16814 | 15496
XKen.pyna, $/1 121 109 98
Mpokat, $ /1 579 525 450
Mwenunua, $/1 340 269 265
3onoTo, $/ yHu. 1943 2387 3280
Hednstop 81 100 | 94

akcnopTa, %

Urals KB. ropg
1kB. 68
2kB. 71
2024 3w 69 68
4kB. 64
1kB. 63
2kB. 55
2025 3ve 56 58
4kB. 58
2026 60
2027 62
2028 65
2026 2027 2028
MporHo3
68 70 73
355 299 293
99 97 97
8387 9495 9770
1992 2179 2228
15315 15528 15747
99 97 97
452 485 486
268 272 277
3500 2790 2750
100 100 102



Pybnb MmoxeT ocnabHyTbe BO BTOpoMm nonyrogun 2025 roga. B cpeaHecpoyYHoOM
nepnoge CMAr4YeHme caHkuuin 1 BO30OHOBIEHME pPOCTa LeH Ha HEQTb nogaepXxaTt
POCCUMNCKYIO BantoTy. Ho ecTb puck 6bonee cunbHOro nageHust Kypca npu ackanauum
TOProBbIX BOWH

» HauaBwwuecs B dpeBpane 2025 roga neperosopbi Kypc nonnapa CLUA, P/ $ B cpegHem 3a nepuona
mexay Poccnen n CLLUA akTnBmnsnpoBanu nHtepec 110 | Kypc, P/ $ KB. rog,
MHBECTOPOB K pybreBbiM akTnBam (B NepByro : 1 k8. 90,8
ovepenb, OP3) n cnocobecTBOBaNN YKpENNEHUo ' 5 g 906
py6nsi 100 2024 ' 924

3 KB. 89,2

* OpgHako HU3Kue ueHbl Ha HepTb BMecTe
C OXnaaemblM POCTOM UMMOpPTa MU pUCKamu 90 4 KB, 99,6
YCUINEHUSI CaHKLIMOHHOTO JaBMNeHns MoryT Tke. 93,1
NPMBECTM K HOBOMY OCrabrneHmnto poCCUNCKOM 80 2 KB. 85,0
BanoThl 2025 3«8 940 93,1

* B cpenoHecpoyHoM nepuoae Bo3obOHOBNEHME 70 4xs. 100,9
pocTa HeTsHbIX LieH ByaeT cnocobcTBoBaTh 2026 101.3
cTabunmsauumn Kypca Ha YpoBHE YyTb BbllLE 60 :
100 py6neit 3a gonnap CLUA (103 py6ns | 2027 100,5
3a gonnap — KoHceHcyc-nporHo3 B 2028 roay) 2028 100,0

50

1234123412341234123412341234

* B cny4ae ackanauyum ToproBbiX BOWH
N BBeOeHUs 6oree BbICOKMX MOLLMNH LEeHbI 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
Ha He(PTb U Cbipbe COKPaTATCSH, YTO NOBMeYeT
HOBYIO BOJSTHY ocnabneHue pybna (cm. cnana 17)




dunsnyeckne odbbeMbI UMMNOPTa TOBAPOB DyayT pacTu
ornepexarwmmMmm TeMnamm no CPaBHEHUIO C ANHAMUKON SKCropTa

* CHwKeHne MMPOBOro Cnpoca 1 nageHne LeH Ha rnobanbHbIX TOBAPHbIX PbIHKaxX B pe3yrbrate TOProBbliX BOWH
NPUBEAET K COKPALLLEHWNIO IKCMOPTHBIX LIEH Ha poccuickne Toeapbl Ha 6% B 2025 rogy un cnabomy pocTy LieH B nocnenyoLwmne rogbl

* B atnx ycnosuax comsndeckne obbembl IKCnopTa ToBapoB cHM3ATCA Ha 2,1% r/r B 2025 rogy 3a cyeT aKcnopTa Tonnmnea, NPoLOBOSIbCTBEHHbIX
TOBapOB M MEeTannypruiyeckon npoaykumn. B cpeqHecpoyYHoOn nepcnekTnBe OXmngaeTcss BOCCTaHOBMEHNe pocTa 06beMoB akcnopTa Ao 2% B cpeaHeM
3a rog

* [lepeHnanpasneHune rnobanbHbIX TOBApPHbIX MOTOKOB M OTHOCUTENBHO Kpernkui pyorb NpuBeayT K pOCTy hn3nyecknx 06bemMoB pOCCUNCKOro nMnopTa
bonee 4em Ha 4% B cpeagHem 3a 2025-2028 roapbl. YcuneHne KoHKYpeHTHOn 60pbbbl, BbI3BaHHOE TOProBbIMW BOMHaMu, OyaeT cnocobcTBoBaThL B
2025-2026 rogax CHWKEHUIO UMMOPTHLIX LieH Ha 2% B cpeHeM 3a rof ¢ nocrenyoLwen nx ctarHaunen

» B pesynbrate exerogHbl TOproebi 6anaHc cHuauTtca co 133 mnpg gonn. B 2024 rogy o 90-100 mnpa gonsn. B nocneayowme rogbl.
C yyeToM oTpuLaTENBLHOMO canbdo no ycryram n goxogam npoduumT cyetTa Tekywmx onepauum cokpatmutea go 10-30 mnpg gonn. B rog,

OKCnopT ToBapoOB U yCnyr MnopT ToBapoB 1 yCIyr CyeT TeKkyLmx onepauum

20,8
18,2 475 16,8 17,2 170 16,7
14,9 —C—=C——
10,2
08 106 6,7
, 0,4
328 345
238
8 B o oo 16 10

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

. — 3KcnopT / MMnopT ToBapo., Mrpa $ . — aKcnopT / umnopT yenyr, mnpa $ . — CYeT TeKyLMx onepaumn, mnpa $ =—&— _ rokasatenu B % BBI1



[TpOMBILLSTIEHHOCTL: 3aMeasieHne TEMMOB POCTa 3a cHeT obpabaTtbiBatoLLMNX
oTpacnen (B NepByto ovepenb, METANNYPrum 1 MallMHOCTPOEHUS).
PocT fobOblum nosie3HbIX UCKoNnaeMblX BO30OHOBUTCS

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
MNokasarens, % rir
oTyeT NPOrHo3
Z [MpoMbILLNEeHHOE NPON3BOACTBO 6,3 0,7 4,3 4,6 1,9 2,6 2,3 2,1
,Qfa JloOblya Nones3HbIX UCKoONaeMbIX 42 1,5 -1,0 -0,9 -1,0 1,5 1,3 0,7
ObpabaTbiBatoLme NPon3BoACTBaA 7.4 0,3 8,7 8,5 4.3 3,5 3,2 3,1
3 MuLieBast NPOMbILLNEHHOCTb 4,6 1,6 5,3 4,1 1,5 2,3 2,1 1,9
7P TekcTunbHas NPOMBILLINEHHOCTb 11,5 4,0 11,3 3,8 -1,9 1,6 1,5 2,8
& [JepeoobpaboTka 10,6 2,4 1,4 5,0 2,8 5,3 4,6 4,6
(1) Hedrenepepabotka 3,6 -0,6 2,5 -2,1 1,2 1,3 1,8 1,1
£ Xumuueckasi NpOMBILLNEHHOCT 9,0 0,3 4,4 5,6 3,6 3,4 3,9 4,0
<3 lMpon3BoacTBO CTpoMMaTepuanos 9,3 3,9 0,9 4.4 -4,0 1,8 3,6 3,0
) Merannyprus 4,3 3,2 10,2 9,8 4,0 3,7 3,3 2,7
B MawunHocTpoeHe 9,8 -4.0 21,3 18,0 10,8 5,8 4,2 4,9

(%> lMpon3BoacTBO ANEKTPOIHEPTUN 71 0,5 0,0 2,3 -1,6 0,2 0,1 0,1



[Tocne NnpoaomKNTENBbHOIO akTUBHOIO POCTa pearibHbIX A0X040B OXUAAaeTCs
nocTteneHHoe 3ameaneHne nx AuHaMmmKu no Mepe ToOpMoXXeHns pocta 3apaboTHOM
nnaTbl, 4OXOO0B OT BKI1aJ0B U coumMarbHbIX pacxodoB OtoaxkeTta

125

nporHo3 % r/r % KB/KB rog,
120 : 1. 11,0 3,3
2 KB. 7,8 -1,6
115
2024 3 KB. 8,1 2.1 9.1
PeanbHas 3apaboTHas 110 4 kB. 9.0 2.4
nnara, C€30HHOOUULLEHHbIN 1 ks, 4.9 1.0
pan, 4 keapran 2018 = 100% 199 Jops 2¢® 68 0.2 e
100 3 KB. 4.8 0,2 '
4 KkB. 2,5 0,2
95 .
1234123412341234123412341234 2026 4.4
2019 2020 2021 2022 2023 | 2024 | 2025 2027 3.4
2028 2,6
135
1 KB. 6,0 0,5
\ 2 KB. 8,9 1,8
% 2024 3@ 111 3,1 £
PeanbHble pacnonaraemble 4 xB. 4,1 -1,4
noxonbl HaceneHus, 115 | 1k8. 84 4,5
CE30HHOOMULLEHHbIV psaa, 2025 g KB. g,;l -5,83 3.2
4 kaptan 2018 = 100% 105 ; KB. ; ;
i 4 kB. 1,8 0,1
o 2026 2,0
1234123412341234123412341234 2027 2.0

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2028 2,2



3meHeHne CTPYKTYpbl JOXO00B U pacxo4oB HAaCeNneHus

CTpykTypa pearbHbiX pacrnonaraemMblix 4oxonoB, %

8 8 10 11 11

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

H [loxonbl 3aHATbIX = Cou,. TpaHcepThbl ® [1pegnpvHUmMaTenbCckme

H OT cOBGCTBEHHOCTU = [Npoune m Obs3aTenbHble NnaTexm

B CTPYKTYpE pealibHbIX pacrnofiaraemMblX 40X0O0B BblpaCTyT
Aonun oriatbl Tpyda 1 npearnpuHnMaTeribCKnX JOXoO40B MNpun
npoaosjrKarwemcqa ymeHbLleHn gonn COLI,Tp8HC¢)€pTOB

* [lo Mepe CHWXEHUS NPOLIEHTHbLIX CTABOK 0N JOXOA0B
OT GaHKOBCKMX BKMNaaoB (Ha rpaduke — Aoxoabl
OT COBCTBEHHOCTU) U A0Ns 06s13aTeNbHbIX NNaTexen
OyayT yMeHbLUaTbCA

,D,I/IHaMI/IKa pearnbHbIX pacnonaraemMbiX 4OX0O0B U

|

9,8

3,3 3,1

|
b

2,0 2.0 2,2

°

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

mmmm Hopma cbepexenni, % (npaBs. ocb) =O=[loTpebneHve nomoxo3ancts, % r/r

=0=PeanbHble pacrnonaraemble goxoapl, % r/r

CbepexeHna HaceneHus cyLecTBeHHO Bbipocnu B 2024 rogy Ha
dooHe NoBbILWEeHUs KntoYeBown cTaBkn baHka Poccun. C TekyLuero

roga Hopma c6epe>+<eH|/|$| Ha4HET NOCTENEeHHO YMEHbLLUAaTbCA

HakonneHHble c6epe>+<eHMs=| 6y,El,yT nogaepxmBartb n0Tpe6neH|/|e
B Onvxkanwime rogbl, ot4acTu KOMMeHCUNpy4d 3amensieHme Temrnos

pocCTa goxoaoB HacerneHus

notpebnenuns, % r/r



Temnbl pocTta NoTpeodrneHns 3amMmearmiMnmncb n3-3a BbICOKMX CTAaBOK M COXPAHEHUS
NoBbILLEHHOW MHMPNAUMK. B bnmxanwne rogbl AMHaMuKa noTpedunTenbCKoro cnpoca
bynet ymepeHHoM Ha poHe 3amMenneHna pocTa 4OXOO40B

130

15 % ri/r % KB/KB rog
120 1 KkB. 181: ?2
2 KB.
115 ’ ’
110 2024 3 KB. 6,3 0,9 o
Po3H1YHbIV TOBapoobopoT, 105 4ks. 5,1 -0,2
CE30HHOOUNLLEHHbIN pAa, 100 1 KB. 2,6 1,7
4 kgaptan 2018 = 100% 95
p 0 2095 2 KB. 3,0 0,3 37
90 3 KB. 3,6 1,6
85 4 kB. 5,4 1,5
80 -
1234123412341234123412341234 2026 3.8
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2027 3,0
2028 3,3
130
120 1 KB. 3,6 -0,4
] 2 KB. 4,2 2,5
110 2024 3k 27 0,9 29
100 i 4 KkB. 3,0 0,8
[naTtHble ycnyrn, § 1 KB. 24 0.3
CE30HHOOUULLEHHbIN PAA, 80 2ke. 2.1 1.6
4 kgapTan 2018 = 100% 80 i 2025 46 32 2.3 3.0
70 4 KB. 3,8 1,5
50 2026 3,3
1234123412341234123412341234 2027 2,8

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2028 3,2



YckopeHue nHdpnsaumm B 2024-2025 rogax BbI3BaHO onepeXXatoLnm

POCTOM LEH Ha NpoaoBOJibCTBEHHbIE TOBAPbI N YCITYTN. CHmxeHune

I/IHCbJ'IFILI,VIVI A0 uefieBoro ypoBHA MOXET 3aHATb HECKOJIbKO J1ET

Os o | 2

DO

KomnoHeHTbl ATML,

WML Bcero

ToBapbl

rlpO,D,OBOJ'IbCTBeHHbIe

6e3 NNogo0BOLLHOM NMPOAYKLNN
NNoLoOBOLLHAsS NPOAYKUNS
HeI'IpO,EI,OBOJ'IbCTBeHHbIe
BeH3nH

0e3 6eH3nHa

Yenyrm

KX
0e3 XKKX

OueHka noTpedutenbckon NHMNAUUK, NPUPOCT LeH B Y%

2023

nek.23/
nek.22

7,4
71

8,1
6,1
24,2
6,0
7,2
5,8
8,3

2,3
11,2

cpefH.
3a rog

5,9
4,3

4,3
3,9
7,2
4,2
4,2
4.1

10,4

9,7
10,7

2024

nek.24 /
nek.23

9,5
8,7

11,1
9,5
221

6,1

5,4
11,5

9,5
12,4

cpeaH.
3a ropg,

8,4
7,8

9,2
8,2
16,4
6,4
8,0
6,1
10,0

54
12,0

2025

nek.25/
nek. 24

7,4

5,6

7,4
8,6
-0,6
3,6
7,0
3,0
12,1

13,9
11,0

cpefH.
3a rog

9,7

8,6

11,7
11,2
15,2
5,2
10,0
4,4
12,6

12,7
12,5

2026

cpeaH.
3a rog,

5,6
4,7

5,3
57
3,1
3,9
6,3
3,5
7,8

9,7
6,8

2027

CpeaH.
3a ropg,

4,3

4,0

5,3

2028

cpeaH.

3a ropg,

4,1

3,8

5,1

10



baHkoBcKoe KpeantToBaHNE 3aMennAdeTCA

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

[NokasaTtenb

MpwupocT, % r/r
[eno3uTbl HaceneHns
KpeanTbl HaceneHuo
B T.4Y. MnoTeka
KpeouTbl npeanpusatmsm B pyonsx
[eHexHas macca M2
% BBIl
[eno3unTbl HaceneHus
KpeauTbl HaceneHuio
B T.4Y. MnoTeka
KpeouTbl npeanpusatmsam B pyonsix
[leHexxHas macca M2
KntoyeBagda ctaBka LIb
% rogoBbIX B cpegHeM 3a rog
% ropoBbIX HA KOHeL, roga
CnpaBo4HO

CpepnHsis Hopma cbepexeHun a/x, %

6,3
22,0
26,4
15,2
13,0

26,5
19,6
8,9
31,0
49,2

5,7
8,5

4,9

oTyeT
6,5 23,7
94 231
17,0 294
21,4 20,7
244 194
243 26,7
18,4 201
90 10,3
32,3 34,7
52,5 55,8
10,6 9,9
75 16,0
99 96

28,9
9,8
10,4
21,3
19,2

30,2
19,3
10,0
36,9
58,3

20,0
21,0

10,0

17,4
7,2
3,3
9,1
13,0

32,7
19,1
9,5
37,1
60,7

20,0
18,0

9,6

MpOrHo3
14,1 11,5
11,1 10,7
12,7 11,6
12,7 13,7
96 87
34,5 36,0
19,6 20,3
99 104
38,7 41,2
61,6 62,6
13,3 8,2
10,0 7,0
9,1 8,4

10,5
10,7
11,5
13,1
8,6

37,3
21,1
10,8
43,7
63,7

6,5
6,0

8,2

HauunHasa ¢ 2023 roga, baHk Poccum nocnegosaTenbHO noBbiLLan
KITHOYEBYIO CTaBKY. Y>KeCToYeHue AeHEeXHO-KPeaUTHON NONUTUKN
(OKTT) npuBeno K 3aMeTHOMY OXNaXKAEHUI0 KpeanToBaHUS

CHwmKeHne CTaBKM OXXMOaeTCs He paHee BTOPOro nonyrogus
2025 ropa, npu atom Kl 6ygeT octaBatbcst 4OCTATOYHO
KECTKOW Ha BCEM MPOrHO3HOM nepuoae

Mepbl BaHka Poccumn no orpaHMyYeHnio KpeanToBaHUs KPYMnHbIX
KOMMaHU B COBOKYMHOCTU C BbICOKMMUW NPOLIEHTHLIMW CTaBKamMu
NMOHM3AT TEMIMbI KOPNOPATUBHOIO KpeauTOBaHNA 0O OOHO3HAYHbIX
3HayeHun B 2025 rogy

MakpoakoHomuyeckumn adpdekT yxxectodeHmsa OKI npossutca
B CXKaTum NOTpebunTenbCckoro cnpoca n o6bema MHBECTULINI

Temnbl pocTta, % r/r

135%

130%

125%

120%

115%

e KpeanTbl NpeanpuaTuam
e KDEANTLI HACENEHUIO
= |/noTekKa

e [1€MN03UTbl HAaCENEeHUs
== leHe)XHaa Macca

110%
105%

100%
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NHBecTnuumn samegnsatotca co |l nonyroaona 2024 roga ns-3a BbICOKMX CTaBOK.
B 2025 roay oxkmgaetcsa nx ctarHauma ¢ y4eTomMm mMep no orpaHnUYeHutro
KpeamnToBaHUA KPYMNHbIX KOMNAaHUU N NOoBbIWEHNS Hanoros. OXneneHus

WHBECTULMOHHOW aKTUBHOCTU MOXHO OXMAaaTb K Ha4vally cneayrLwiero roaa

145

140

135

130

125

120

115

110

105

100

95

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4

2019

NHBecTnumMm B OCHOBHOWM KanuTtan,

CE30HHOOUNLLEHHLIN paa, 4 kBapTan 2018 = 100%

2020

2021

2022

2023

2024

! MPOrHO3

2025

2024

2025

2026
2027
2028

1 KB.
2 KB.
3 KB.
4 KB.
1 KB.
2 KB.
3 KB.

4 kB.

% rir
14,8
8,7
5,7
49
-0,8
-1,4
0,3
1,0

% KkB/KB
54
0,7
-1,0
0,0
-0,5
0,1
0,7
0,7

roa

7,4

0,0

2,8
4,1
3,9
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B onmxanwune rogbl 6yaeT nocTerneHHo pactn Aons UHBECTULINN

B oOpabaTtbiBaoLWMX OTpacnsx Npu OTHOCUTENbHOM CHUXEHUN BROXEHUN

B TOK 1 MHpaCTPYKTypy U cTarHaumm B CEKTOPE YENnoBe4YEeCKOro Kanurana

MHBecTnumm no cektopam

Bcero

TOK (6e3 nHppacTpyKkTyphbl)

NHdpacTpykTypa
@) TpaHcnopTHas

> Cetn 1 TpybonpoBoabl

YenoBe4yeckun kanutan
N Ka4eCTBO XU3HU

[ O6pasosaHne
¥ 3npaBooxpaHeHue
(o) HeoBwxumocTb

KynbTypa, crnopr, gocyr

MpombiwneHHocTb, C/X,
TenekoMMyHuKaumm

@ Cernbckoe X03aiCcTBO
2% O6pabotka (6e3 TIK)
() Ceasb

Mpoune otpacnu

2023

9,8
0,4
10,4
18,9
-2,4

2,5

9,2

-5,6
3,2

-0,6
18,5
29
25,8
7,6

12,6

2024

7,4
14,3
1,5
2,3
0,0

6,4

3,4
5,9
6,9
6,2

13,7

4,1
19,9
6,3
5,1

Temnbl npupocTa, % r/r
2025

0,0
1,3
-1,6
-2,5
-0,1

1,9

20,5
17,7
-3,0
-3,0
2,1
0,1
3,1
-3,0
-1,8

2026

2,8
-1,6
4,2
7,1

-1,1

1,7

0,9
-0,1
2,0
3,3
3,5
1,0
4,1
3,3
3,0

2027

4.1
4,8
2,6
4,7
-1,7

3,7

2,2
2,3
3,9
6,2
3,8
0,9
4.1
6,2
4,9

2028

3,9
2,0
-1,7
0,9
-7,2

2,7

2,6
2,8
1,9
10,7

3,2

0,2
2,9
10,7
7,8

2023

100
11,4
15,9
10,3
5,6

17,7

2,0
2,0
12,5
1,2
18,3
3,7
12,8
1,8
36,7

2024

100
12,1
15,1
9,8
5,2

17,6

2,0

2,0

12,4
1,2

19,4
3,3

14,3
1,8
35,9

CtpykTypa, % OT BCero
2025

100
12,3
14,8
9,6
5,2

17,9

2,4
2,3
12,0
1,2
19,8
3,3
14,7
1,7
35,3

2026

100
11,8
15,1
10,0
5,1

17,8

2,3
2,3
12,0
1,2
20,0
3,2
15,0
1,7
35,5

2027
100
11,8
14,8
10,1
4,8

17,7

2,3
2,2
12,0
1,2
19,9
3,1
15,0
1,8
35,7

2028
100
11,6
14,0
9,8
4,3

17,5

2,2
2,2
11,7
1,3
19,8
3,0
14,8
1,9
37,1
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3MEHEHME 3KOHOMUYECKMX YCIMOBUIN MOXET CHU3UTb AoxoAdbl deaepanbHOro bromxera

B 2025-2027 ropax. [lpn atom, pacxoabl pegeparnbHoro orogKeta MoryT okasaTbCsl BbllLe
nnaHa. OTo NpuUBEET K yBenuyeHuto geduuurta bromketa B 2025 roay oo 6,2 TpnH pyo.,
4YTO NOTPEBbYyEeT AOMONMHUTENBHOIO PpMHaHCUpoBaHus 3a cueT PHBb n rocoonra

2023 2024 2025 2026 2027 2028
lNokasartenb
oT4yeT oT4yeT Z[31536]53 419-03 NHB3OB 419-03 NHB3b 419-03 Z[3153€]5)

TprH pyo.

[loxoabl Bcero 29,1 36,7 37,9 40,3 40,3 41,8 42,2 43,2 447
HedTerasosble 8,8 11,1 9,6 10,9 9,9 10,6 9,7 9,8 10,2
HeHedTerasosble 20,3 25,6 28,3 29,4 30,4 31,3 32,5 33,4 34,5

Pacxoabl* 32,4 40,2 44 1 41,5 445 44,0 45,9 45,9 48,5

HeHedTerasosbi gedomyunt -12,1 -14,6 -15,8 -12,1 -14 1 -12,7 -13,4 -12,5 -14,0

HOedonuuT (-) -3,2 -3,5 -6,2 -1,2 -4,2 -2,2 -3,7 -2,8 -3,8

focpoonr** 23,0 26,2 31,4 30,7 35,2 35,2 38,8 39,9 38,8

% BBIMT***

[loxoabl Bcero 16,5 18,2 17,4 18,8 17,1 18,1 16,7 17,4 16,6
Hedoterasosblie 5,0 55 44 5,1 472 4.6 3,9 3,9 3,8
HeHedTerasosble 11,5 12,7 13,0 13,7 12,9 13,6 12,9 13,4 12,8

Pacxogpl 18,3 20,0 20,2 19,3 18,9 19,1 18,2 18,5 18,0

HeHedbTerasoBbln gedoumunt -6,8 -7,3 -7,2 -5,6 -6,0 -5,5 -5,3 -5,0 -5,2

HOedonunT (-) -1,8 -1,7 -2,8 -0,5 -1,8 -0,9 -1,5 -1,1 -1,4

locoonr 13,1 13,0 14,4 14,3 14,9 15,3 15,4 16,1 14,4

* B 2025 rony oueHka cchopMmpoBaHa UCXOAA N3 COXPaHEHUS TPAEKTOPUM PAcXO40B Ha onnaTy Tpyaa, 3ajlaHHON pacxodamm stHBapsi-oeBpans, pacxofoB Ha obCrnyxvBaHue rocgosra
C y4eTOM NOBbILLIEHNS KNtoueBor cTaBku ¢ 19 0o 21% B oktabpe 2024 roga n pocta obbema 3anMCTBOBaHUN, a TakKe HECHMKEHNS TpPaHCGEPTOB perMoHanbHbIM b6ompkeTam

no cpaBHeHuto ¢ 2024 rogom. Bospocwmnii o6bem geduumnta B 2025-2026 rogax Ha 1 TpnH pybnen domHaHcupyeTtca 3a cueT cpeacts PHB, octanbHoe — poCTOM 3aMCTBOBAHWIA

** bes yyeTa rocrapaHtui, no 419-d03 — BepxHUIN Npees rocyaapCTBEHHOMo Aosra

*** cnonb3oBaHbl oueHkn BBl B 2025-2028 rogax: NH.BOB — 6a30BbIvi nporHo3 MHctutyTa BB, 419-03 — tbegepanbHbIn 3akoH 0 dhegepansHom brogkete Ha 2025-2027 roapl
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BBI'l: akTuBHbIN BOCCTaHOBUTENbLHbLIN POCT B 2023-2024 rogax n 3ameaneHune
avHamuku B 2025 rogy. B cpeaHecpoyHoM nepuoge notpebyroTca HOBbIE CTUMYIIb

» Poccuinckasa akoHOMMKa nokasarsia akTUBHbIN BOCCTaHOBUTESbHbLIN pocT B 2023-2024 rogax. KntoyesbiMn apansepamu pocTta Obinu
obpabartbiBatoLLme oTpacnm n noTpedbuTenbcknum cnpoc

« B 2025 rogy BbICOKME NMPOLEHTHbIE CTaBKX, a Takke TOPMOXEHME POCcTa JOXOL40B HacerneHus NpuBeayT K 3aMmeasieHnto notpebnexHns u
NHBECTULMOHHOW aKTUBHOCTW. B pesynsraTte TemMnbl 3KOHOMUYECKOro pocta MoryT onyctutecs Ao 1,6%. B cpegHecpovHoM nepuoae
OXuAalTCcs yMmepeHHble Temnbl pocta 2,1 — 2,3%

* [lpn peanunsaunmn pucka macTabHbIX TOProBbIX BOUH MUPOBbLIE LieHbl HA OCHOBHbLIE CbIPbEBbLIE U AHEPreTUYECKME TOBaPbI, COCTaBnsaoLWme
BonbLUyto YacTb akcnopTa Poccun, MOryT 3Ha4YMMO COKPaTUTLCS, YTO NpUBEAET K boriee CyLecTBEHHOMY TOPMOXEHMUIO pocTa POCCUNCKOM
3KOHOMMUKMU

BBI1, ceaoHHOoouMLEHHbIN psa, 4 kBapTan 2018 = 100% % tr % KB/KB ron
114 .
D M
KB.

110 2024 ’ ’ 4,3
108 3 KB. 3,3 0,7
106 4 KkB. 4.5 1,8
104 1 KB. 1,4 -0,5
2 KB. 1,9 -0,1

102 2025 ’ ’ 1,6
100 3 KB. 2,1 0,9
98 4 KB. 1,1 0,8

o 2026 2,3

94 2027 2,1

2028 2,1

92
123 4123 4123 412341234123 41 2 3 4

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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CpeaHecpo4HbIn MPOrHO3 KItoYEBBLIX NOKa3aTeneun

Nokas3arenb,
% r/r, ecnu He ykasaHo uHoe

CpenHeKkoHTpaKkTHas LieHa Ha HedTb, $ / Gappenb
BBI

NHBecTnumnmn

PO3HWYHLIM TOBapoobOopoT

[naTHble ycnyrn

PeanbHasi 3apaboTHas nnata

PeanbHble pacnonaraemMmble 0OX04bl HAaceneHus
NHdonaumsa, % Ha koHew, roga

KntoyeBas ctaBka baHka Poccun, % Ha KoHew, roga
CpenHerogoBow kypc aonnapa CLUA, R/ $
AkenopT, mnpa $

NmnopT, mnpa $

2021

66
5,9
8,6
7,8
17,2
4,5
3,3
8,4
8,5
73,6
494
301

2022

80
1,4
6,7
6,5
5,0
0,3
45
11,9
7,5
67,5
592
277

2023

oT4yeT

64
4,1
9,8
8,0
6,9
8,2
6,1
7.4
16,0
84,7
424
303

2024

71
43
7.4
7.7
33
9,1
7.3
9,5

21,0

92,4
434
300

2025

60
1,6
-0,6-0,0
37
3,0
4,7
3,2
7.4
18,0
93,1
401
306

2026 2027
NPOrHo3

62 64
2,3 2,1
2,8 4,1
3,8 3,0
3,3 2,8
4.4 3,4
2,0 2,0
5,0 4,3
10,0 7,0
101,3  100,5
410 418
310 328

2028

67
2,1
3,9
3,3
3,2
2,6
2,2
4,1
6,0

100,0

432
345
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Puckn nporHoaa

- 2024 2025 2026
[Nokasatenb CueHapun
oT4yeT NPOrHo3

CpepnHerogoBasi LieHa Basosbli 81 71 68
Ha HeTb Brent, $ / 6app.  Crpecc 58 50

baszoBbin 1,6 2,3
BBI1, % r/r 4.3

Ctpecc 0,6 1,6
nOTpe6neHV|e BasoBbin 54 3,2 3,3
A0OMOX03AnCTB, % r/r CTpecc ’ 2.5 2.8

BaszoBbiN -0,6 - 0,0 2,8
NuBecTuummn, % r/r 7.4

CTtpecc -2,1 1,6

basoBbin 401 410
kenopT, mipa $ 434

Ctpecc 348 326

baszoBbin 306 310
WmnopT, mnpa $ 300

Ctpecc 268 291
Cpep'Herop'OBoﬁ Kpr Ba3OBb||7| 92 4 93,1 101 ,3
ponnapa CLUIA, R/ $ Crpecc ’ 109,0  120,0
% B cpefHeM 3a rof CTpecc ’ 10,5 6,2

* B cnyyae panbHenwen ackanauusa Toproebix BonH mexay CLUA n
APYrMMK KNoYEBbIMU CTpaHaMu (KoppekTupoBka 3asiBrieHHbIx CLLA
nowWnNuH Byaet He3HaYNTENBbHOW), POCT rNoBanbHON 3KOHOMUKMW,
no oueHke NHctutyTa BAb, gononHutensHo cHuautcs Ha 0,5 n.n.
OTOMY CTpecc-CLeHapuio coOTBETCTBYET oueHka BTO BO3MOXHOro
nageHust mmposon Toproenn Ha 0,2% r/r

* B ctpecc-cueHapumn poct BBl Poccun B 2025-2026 rogax moxet
COKpaTUTbCA MO cpaBHEHUIO ¢ 6a3oBbIM cueHapuem Ha 0,7-1,0 n.n.

— B atux ycnosusax ueHbl Ha HedpTb Mapku Brent moryT
cHu3uTbea ao 50 gonn./6app. k cepeanHe 2025 roga u
ocTaTbCH Ha 3TOM ypoBHe B 2026 rogy. CpaBHMMO MOHU3ATCA
LeHbl Ha ra3 n gpyroe akcnoptupyemoe Poccuen coipbe.
OuHamuka domsnyecknx o6bLEMOB HETOMNIMBHOIO 3KcrnopTta
AONOSTHUTENBHO cokpaTuTcs Ha 5 n.n. n B 2025, n 2026 rogax

— B pesynbsrate obwun o6bem akcnopta ToBapoB MOXET ObiTb
Ha 50-80 mnpa gonn. HuXe, 4eM B 6a30BOM CLEHapPUN.
CokpalleHue akcnopTta 6yoeT nub YaCTUYHO
KOMMeHCUpoBaHO npoaxewn BantoTbl baHkom Poccumn
B pamkax 6togpkeTHOro npasmna

— B atux ycnoBumax oGMeHHbIN Kypc MOXET OnycKaTbCs
no 120 pybnen 3a gonnap yxe B 2025 roay (109 pybnen
3a gonnap B cpegHeM 3a rof) U 0CTaBaTbCA Ha 3TOM YPOBHE
B 2026 rogy (Npo Kypc B 6a30BOM cLEeHapuu — cM. cnang 4)

—  YcKkopeHue MHNALMN CNPoBOLMPYET HOBOE MOBbLILLIEHME
MPOLIEHTHbIX CTAaBOK W AOMNOMHUTENbHOE 3ameaneHne pocTa
BHYTPEHHero crnpoca
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B0O3MOXHOCTM yCKOpEHUA pocTa

B TO XXe BpeMs akTUBHOE CMSrYeHUE OEHEXHO-KPEAUTHOM MONUTUKM NO3BOSIIO Obl CyLLECTBEHHO NogaepXaTb
noTpebuTensckum cnpoc n nieectmumm B 2025 rogy 6e3 ocobbix MHPMALUMOHHBIX NnocneacTeun. B covyetaHmn ¢ acbdekTom
peann3aumn HauMoHarnbHbIX NPOEKTOB N AOMNOMHUTENbHbLIX CTUMYNUpYOWMX mep Temn pocta BBI1 B cpeaHecpoyHomn
nepcnekTMee Mor Obl nogHATLCA 00 3-4% B roq, 0COB6eHHO Npu YCrioBUM CMArYeHNS aHTUPOCCUMCKUX CaHKLUM

1. [Mpwn knoyeson 2. [pwn krnoyeson A mexay PasHuua
OueHkn Ha 2025 rog, % r/r cpeaHerogoBoun CTaBke cpeaHerogoBou CTaBke cueHapuamn, B NpupocCTax,
M.n. TPrH py6new
& Wrsectium -0,6-0,0 0,1-0,8 0,7-08 0,6
é@ Po3HWUYHasa Toprosns 3,7 4.0 0,3 0,2
|/’“ BBIT 1,6 2,3 0,7 1,9
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